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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A.  Latar Belakang 
Salah satu instrumen ekonomi yaitu pasar modal yang tidak lepas dari 
berbagai pengaruh lingkungan, terutama lingkungan ekonomi, lingkungan 
politik dan lingkungan nonekonomi. Pengaruh lingkungan ekonomi pada 
umumnya dibagi menjadi dua yaitu lingkungan ekonomi mikro seperti kinerja 
perusahaan, pengumuman laporan keuangan atau deviden perusahaan. 
Pengaruh lingkungan ekonomi yang lainnya adalah lingkungan ekonomi 
makro seperti perubahan suku bunga tabungan dan deposito, kurs valuta 
asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan deregulasi ekonomi yang 
dikeluarkan pemerintah yang nantinya akan berpengaruh terhadap fluktuasi 
harga dan volume pada perdagangan pasar modal yang nantinya akan selalu 
mendapat respon dari para pelaku saham. 
Pengaruh yang lainnya yang tidak dapat dipisahkan dari aktivitas 
perdagangan bursa saham yaitu pengaruh lingkungan nonekonomi seperti 
kepedulian terhadap lingkungan masyarakat, hak asasi manusia, serta 
peristiwa-peristiwa politik juga dapa menjadi faktor utama sebagai pemicu 
terjadinya kenaikan atau penurunan harga saham di bursa efek diseluruh 
dunia. Seiring dengan pentingnya peran dari bursa saham dalam kegiatan 
ekonomi. Husnan (2006, hal 9) menyatakan hal tersebut membuat bursa 
saham menjadi sensitif akan adanya peristiwa-peristiwa disekitarnya, baik hal 
tersebut berkaitan secara langsung atau tidak dengan isu ekonomi. 
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Salah satu instrumen yang ada dalam pasar modal adalah saham. 
Menurut Kasmir (2012, hal 185) saham adalah surat berharga yang bersifat 
kepemilikan dimana pembagian keuntungan berupa deviden. Saham menjadi 
salah satu instrumen yang sensitif terhadap faktor internal dan eksternal 
perusahaan. Faktor internal mampu dikendalikan oleh perusahaan namun 
faktor eksternal tidak mampu dikendalikan oleh perusahaan. Harga dari 
saham itu sendiri dapat berubah-ubah jika adanya isu-isu ekonomi baik itu 
informasi yang baik dan yang buruk. 
Informasi yang ada tersebut tentu saja mempengaruhi keputusan 
investor dalam menginvestasikan dananya. Faktor internal dan eksternal 
perusahaan merupakan faktor-faktor yang sering digunakan sebagai dasar 
pengambilan keputusan oleh para investor dipasar modal. Sedangkan faktor 
teknikal lebih bersifat teknis dan psikologis, seperti volume perdagangan 
saham, nilai transaksi perdagangan saham, dan kecenderungan naik turunnya 
harga saham.  
Ketika informasi diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerima 
informasi tersebut, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan  
menganalisis informasi tersebut sebagai kabar baik (good news) atau kabar 
buruk (bad news) selanjutnya para pelaku pasar akan bereaksi sesuai dengan 
kabar atau signal yang diterima dan mengakibatkan adanya perubahan harga 
saham. Salah satu metode yang dapat digunakan untuk mengetahui respon 
pelaku pasar saham adalah event study.  
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Penelitian kali ini peneliti akan menggunakan metode penelitian event 
study. Menurut Jogiyanto (2014), event study merupakan studi yang 
mempelajari pengaruh dari suatu peristiwa terhadap reaksi pasar yang 
informasinya dipublikasikan dalam bentuk pengumuman. Event study adalah 
suatu pengamatan mengenai pergerakan harga saha dipasar modal untuk 
mengetahui apakah ada abnormal return yang diperoleh pemegang saham 
akibat dari suatu kejadian atau peristiwa tertentu. 
Reaksi pasar dapat dilihat melalui perubahan harga sekuritas dengan 
menggunakan proksi abnormal return selain itu juga dapat dilihat dari trading 
volume activity yang terjadi pada sekitar hari terjadinya peristiwa. Apabila suatu 
peristiwa memiliki kandungan informasi, maka pasar akan bereaksi pada saat 
peristiwa tersebut diumumkan. Sebaliknya apabila suatu peristiwa tidak memiliki 
kandungan informasi, maka pasar akan tidak akan bereaksi pada saat peristiwa 
tersebut diumumkan (tidak akan terdapat abnormal return). 
Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Chandra (2013) 
menunjukkan hasil bahwa peningkatan harga bahan bakar minyak yang 
tergolong bad news memperoleh reaksi berupa negative abnormal return dari 
pasar. Penelitian lain yang dilakukan oleh Rahayu (2007) untuk meneliti 
reaksi pasar modal terhadap peristiwa reshuffle terbatas kabinet Indonesia 
Bersatu oleh Presiden Susilo Bambang Yudhoyono pada tahun 2005. Dari 
hasil penelitiannya, pasar modal bereaksi positif dan signifikan terhadap 
pengumuman reshuffle kabinet terbatas. Hal tersebut disebabkan oleh 
menteri-menteri baru pilihan SBY dinilai akan mampu memperbaiki 
4 
 
 
permasalahan ekonomi pada saat itu. Hasil penelitian ini adalah  good news 
akan memperoleh reaksi berupa positive abnormal return. 
Grafik harga saham berikut ini menunjukkan adanya peninggakatan 
harga saham dari awal tahun hingga bulan april. Pada tanggal 17 April 2019 
adanya sebuah pesta rakyat yaitu pemilihan umum untuk anggota legislatif 
dan juga presiden untuk periode 2019-2024, dan terlihat adanya pergerakan 
harga saham yang mulai meningkat disekitar hari terjadinya peristiwa tersebut 
seiringan dengan isu-isu (berita-berita) yang tersebar di kalangan investor. 
 
Gambar 1.1: Gabungan harga sahan dan trading volume saham pada bulan 
April 2019 
Sumber: www.idx.co.id 
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Grafik gabungan harga saham berikutnya yaitu pada bulan Mei 2019 
yang pada tanggal 22 mei 2019 yang dimana hari tersebut merupakan hari 
pengumuman presiden periode 2019-2024, akan tetapi pada hari tersebut 
malah dijadikan aksi protes oleh masyarakat (demo) yang tidak menerima 
hasil keputusan dan komisi pemilihan umum (KPU). Demo tersebut juga 
berdampak pada trading volume saham serta indeks harga saham yang 
mengakibatkan terjadinya penurunan secara drastis pada bulan tersebut. 
 
Gambar 1.2: Gabungan harga sahan dan trading volume saham pada bulan 
Mei 2019 
Sumber: www.idx.co.id 
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Peristiwa-peristiwa diatas akan diteliti dan diolah dengan mengambil 
data-data Perusahaan yang termasuk indeks harga saham LQ45. Indeks harga 
saham adalah ukuran statistik perubahan gerak harga dari kumpulan saham 
yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu dan digunakan sebagai sarana tujuan 
investasi. Indeks LQ45 adalah indeks yang mengukur peforma harga dari 45 
saham-saham yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar 
serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik. 
Indeks LQ45 mempunyai kriteria-kriteria dalam pemilihan 
perusahaan-perusahaan yang termasuk kedalam salah satu indeks saham ini. 
Kriteria perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45 termasuk dalam 
urutan 60 besar dari total transaksi saham pasar regular selama 12 bulan 
terakhir, perusahaan dengan likuiditas yang tinggi, nilai pasar agregatnya juga 
meliputi sekitar 72,5 persen dari total transaksi di pasar reguler. Penjelasan 
tersebut merupakan alasan dari peneliti mengambil indeks LQ45 sebagai 
sumber data-data perusahaan yang akan dianalisis. 
Pemilu yang dilakukan pada tanggal 17 April tahun 2019 dan 22 Mei 
2019 ini akan diteliti dan diolah secara statistik induktif dengan paired 
sample t-test apakah peristiwa politik tersebut akan memeliki kandungan 
informasi di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengujian menggunakan Paired 
sample t-test juga akan digunakan untuk mengetahui apakah peristiwa 
tersebut memunculkan reaksi para investor saham sebagai berita baik (good 
news) atau berita buruk (bad news).  
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Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, maka peneliti 
mengambil judul: “Respon Pelaku Pasar SahamTerhadap Pemilu legislatif dan 
Presiden, dan Hasil Pemilu Presiden Tahun 2019”. Penelitian akan menguji 
tentang pergerakan harga saham yang timbul akibat adanya peristiwa tersebut 
dan menguji reaksi atau respon para pelaku saham dengan menggunakan 2 
pendekatan yaitu abnormal return dan trading volume activity. 
 
B.  Rumusan Masalah 
Berdasarkan penjelasan diatas, maka rumusan masalah yang dapat 
diambil dalam penelitian ini adalah: 
a. Apakah ada perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah Pemilu legislatif 
dan presiden, dan pengumuman hasil pemilu presiden tahun 2019? 
b. Apakah ada perbedaan trading volume activity sebelum dan sesudah 
Pemilu legislatif dan Presiden, dan pengumuman hasil pemilu presiden 
tahun 2019? 
 
C.  Batasan Masalah 
Penentuan batasan penelitian dimaksudkan agar permasalahan yang 
diteliti ini tidak melebar dari garis yang sudah ditentukan. Batasan dalam 
penelitian ini adalah peneliti hanya membahas mengenai data abnormal 
return dan trading volume activity yang terjadi lima hari sebelum terjadinya 
peristiwa dan lima hari sesudahnya. Demikian pula pengumuman hasil 
pemilu presiden untuk periode tahun 2019-2024 yaitu lima hari sebelum  
tanggal 22 April 2019 dan lima hari sesudah peristiwa. 
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
a. Tujuan Penelitian  
Penelitian mengenai pengaruh keputusan investasi, keputusan 
pendanaan, dan kebijakan dividen ini memiliki beberapa tujuan, yaitu:  
1) Untuk mengetahui ada atau tidaknya perbedaan pada abnormal return saham  
yang sesudah dan sebelum pemilu legislatif dan presiden tahun 2019. 
2) Untuk mengetahui ada atau tidaknya perbedaan trading volume activity 
sebelum dan sesudah pemilu legislatif dan presiden tahun 2019. 
b. Manfaat Penelitian  
Manfaat penelitian mengenai respon pelaku pasar saham indonesia 
terhadap peristiwa Pemilu presiden tahun 2019 ini mempunyai beberapa 
manfaat antara lain: 
1) Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan dalam 
menggunakan sebuah peristiwa yang didalamnya terkandung sebuah 
informasi ekonomi maupun nonekonomi guna menjaga atau 
meningkatkan nilai perusahaan kepada investor. 
2) Bagi Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat berupa beberapa 
pandangan atau pimikiran bagi pihak investor saat akan mengambil 
keputusan saat berinvetasi serta bersikap dan berpikir secara rasional dalam 
menggapi adanya suatu peristiwa atau kejadian yang didalamnya terkandung 
suatu infomasi ekonomi maupun informasi nonekonomi. 
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3) Bagi Peneliti selanjutnya 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi bagi 
mahasiswa atau pembaca lain yang berminat untuk membahas masalah 
mengenai keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 
dividen, serta menambah pengetahuan bagi yang membacanya. 
